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contexto internacional

Tasas internacionales

Respecto a las tasas de interés internacionales, cabe re-
saltar que el 3 de mayo de 2005 el Comité de Mercados
Abiertos de la Reserva Federal de EE.UU. (FOMC o Fe-
deral Open Market Committee), por octava vez desde
junio de 2004, decidié elevar la tasa de referencia en
25 puntos basicos, situandola en 3.0%. Tal decisién, ya
descontada por el mercado, se basé en lo anunciado
por el presidente de la Reserva Federal, Alan Greens-
pan, de continuar aplicando una politica monetaria mo-
derada que controle los posibles efectos inflacionarios
que traeria los sucesivos incrementos en el precio del
petroleo.

Reuniones de la FED - 2005
En porcentajes
Fecha  Variacion Tasa Estimada

02/02/2005 2.50
22/03/2005  0.25 275
03/05/2005  0.25 3.00
30/06/2005 _ 0.25 3.25

Fuente: Bloomberg

Actualmente, los inversionistas también estan descon-
tando un nuevo incremento de la tasa de referencia -el
30 de junio préximo- debido a las recientes declaracio-
nes de Greenspan. En su presentacion ante el congreso
norteamericano, fue claro al considerar que, estando la
economia norteamericana “en un paso razonablemen-
te firme” y los precios de los subyacentes controlados,
las tasas de interés podrian seguir subiendo a un ritmo
mesurado.

Libor

Durante el mes de mayo de 2005, las tasas LIBOR en
ddlares han seguido la tendencia de las demas tasas
de interés internacionales. Las tasas de largo plazo
(curva LIBOR-swap) mostraron, en la ultima semana
de mayo, descensos significativos debido a la publica-
cién de las datos referidos a la actividad manufactu-
rera en EE.UU., que sefalan que la economia norte-
americana estaria desacelerandose. Esto, sumado a

la ausencia de presiones inflacionarias, provocé que
se reajuste la percepcion del mercado acerca de las
posibles subidas en las tasas de interés de referencia
de la Reserva Federal; es decir, se percibe que la FED
estaria préxima a concluir el ciclo alcista en sus tasas
de interés.

Esta coyuntura se tradujo en un fuerte descenso en
la tasa del bono del Tesoro de EE.UU. a 10 afios, el
cual llegd a situarse en 3.89%, el menor nivel desde
abril de 2004. Es asi que, al cierre de la sesién del 31
de mayo del presente afo, la Libor en délares para |
mes ha registrado un valor de 3.13%; 3.34% para 3
meses; 3.54% para 6 meses y 3.78% para préstamos
de un ano.

Evolucion de la tasa Libor US$
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Délar [/ Euro

El tipo de cambio délar/euro cerré el 2004 al alza (1.35)
como consecuencia del alto déficit en cuenta corrien-
te y de la desaceleracién de la economia norteameri-
cana. Sin embargo, durante el 2005, la expansién del
PBI norteamericano (explicado por el crecimiento de
las exportaciones) y el descenso en el déficit en cuenta
corriente, asi como la desaceleracién de las principales
economias europeas, han hecho posible que el délar se
revalle, cotizando al cierre de mayo del 2005 en .26
délares por euro.



Tipo de cambio Délar/Euro
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Riesgo-pais

Siguiendo la tendencia regional, al cierre de la sesién
del 31 de mayo de 2005, el riesgo-pais de Perti, medido
como el spread del rendimiento del indice EMBI+ Pert
(Emerging Markets Bond Index Plus) respecto de los
bonos del Tesoro de EE.UU., registré un valor de 206
segln el informe proporcionado por el banco de inver-
sién JP Morgan. Asi, el riesgo-pais de Pert continGia con
su tendencia alcista luego de que registrara, el martes 8
de marzo, un minimo histérico de 193 puntos basicos.

Evolucion del riesgo pais
Spread de Bonos Soberanos
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Finalmente, cabe destacar que, en marzo pasado, el
director gerente del Fondo Monetario Internacional
(FMI), Rodrigo Rato, afirmé que el Per( esta camino
a obtener la calificaciéon de grado de inversion debido
al buen desempeiio de su economia. Actualmente esta
clasificacién ha sido alcanzada en América Latina Unica-
mente por México y Chile. [
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